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Инвестиционно-финансовое
обеспечение инновационного развития
экономики Республики Беларусь
номический рост является нерав-
номерным, а чередующиеся подъе-
мы и спады обусловлены внедре-
нием нововведений [1, с. 17—32].
Согласно концепции Г. Менша
преодоление кризиса в развитии
экономики (“технологический
пат”) возможно лишь на основе
модернизации существующей тех-
ники [2].
Американский ученый М. Пор-
тер рассматривает конкуренцию
на основе нововведений как выс-
шую стадию развития конкуренто-
способности экономики страны,
характеризующуюся “не только
применением и улучшением ино-
странной техники и технологий”
(что характерно для конкуренции
на основе инвестиций), но и “со-
зданием новых” образцов, “творче-
ским развитием номенклатуры
продукции, производственных
процессов, системы организации
сбыта” [3, с. 596].
В развитых странах на долю
новых технологий, оборудования,
информационных продуктов, со-
держащих новые знания, прихо-
дится в настоящее время до 85%
прироста ВВП, наукоемкость ВВП
в странах ЕС и США составляет
2—3%, что дает основание гово-
рить о формировании инновацион-
ной экономики.
По мнению А.В. Маркова, ин-
новационная экономика “базиру-
ется на планетарном знании, ори-
ентирована на науку и образова-
ние, достижение высоких индиви-
дуальных жизненных стандартов
на основе всесторонней технологи-
зации социума...” [4, с. 9—10].
Е.Б. Ленчук подчеркивает, что в
инновационной экономике “усло-
вием экономического роста высту-
пает интеллектуализация произ-
водства, а прирост ВВП обеспечи-
вается в основном за счет выпуска
и реализации наукоемкой продук-
ции и услуг” [5, с. 21].
Для переходных экономик ак-
туальным является инновацион-
ный путь (модель) экономического
развития, базирующийся, по мне-
нию Л.И. Абалкина, “на системно-
взаимосвязанном развитии науч-
но-инновационной, инвестицион-
но-финансовой, социальной, ин-
ституциональной и других сфер
экономики на основе выработки
долгосрочной инвестиционной
стратегии при обеспечении госу-
дарственной поддержки инвести-
ционных и инновационных про-
цессов” [6, c. 282]. Республика Бе-
ларусь, реализуя инновационную
модель развития, находится в ус-
ловиях, сопоставимых со страна-
ми Центральной и Восточной Ев-
ропы, являясь небольшим унитар-
ным государством с высоким ин-
теллектуальным потенциалом, а
следовательно, может оперативно
реагировать на технологические
вызовы и успешно осуществлять
“структурно-инвестиционный ма-
невр” в целях развития наукоем-
ких производств.
Характеристиками инноваци-
онного развития экономики явля-
ются:
— высокая динамичность и са-
моразвитие экономики, основан-
ные на прогрессе науки и техноло-
гий, совершенствовании механиз-
ма технологических инноваций,
наличии платежеспособного спро-
са на новые продукты и услуги,
новые знания как составляющую
их производства;
— системность инновационного
процесса, вовлечение в него раз-
личных экономических субъектов,
реализующих многомерные ново-
введения (в продуктах, технологи-
ческих процессах, сфере организа-
ции и управления);
— приобретение экономикой
сетевых характеристик, основан-
ных на усилении взаимосвязей
между стадиями инновационного
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характеризуются формированием
постиндустриального общества,
основанного на повышении роли
человеческого капитала, доми-
нантности науки, технических и
технологических изменениях, ко-
торые базируются на современных
научно-исследовательских разра-
ботках и информационных техно-
логиях, новых знаниях, инноваци-
ях.
Методологической основой рас-
смотрения инноваций и научных
разработок в качестве важнейшего
фактора экономического роста яв-
ляются труды Й. Шумпетера,
впервые определившего, что эко-
ëÓËÒÍ‡ÚÂÎ¸ Í‡ÙÂ‰˚
·‡ÌÍÓ‚ÒÍÓ„Ó ‰ÂÎ‡ ÅÉùì
ç‡Ú‡Î¸ﬂ ÑÄÇõÑéÇÄ
ç Ä ì ó ç õ Ö  è ì Å ã à ä Ä ñ à à  
Б а н к а ў с к i  в е с н i к ,  С Н Е Ж А Н Ь  2 0 0 8
37
цикла, производителями и потре-
бителями знаний, предприятиями
и государством, что позволяет
обеспечить каскадный характер
инновационного развития;
— распространение новых зна-
ний на основе устойчивого транс-
фера технологий из сферы НИОКР
в производство; возрастающая
роль человеческого капитала;
— глобализация и интернацио-
нализация научного пространства,
приводящие к ускорению распро-
странения знаний через информа-
ционные каналы в систему непре-
рывного образования;
— возрастание роли предпри-
нимательского сектора, прежде
всего малого и среднего бизнеса
как среды массового развития ин-
новаций, повышение его роли в
финансовом обеспечении и выпол-
нении научных исследований; раз-
витие венчурного финансирова-
ния;
— развитие финансово-промы-
шленной интеграции, выражаю-
щееся в углублении долгосрочного
научно-технического, производст-
венного и инвестиционного со-
трудничества отечественных и
иностранных компаний;
— обеспечение непрерывности
финансирования всех стадий ин-
новационного цикла на основе
комплексной поддержки государ-
ством сферы образования, науки и
технологии, формирования рыноч-
ных и рыночно-государственных
механизмов финансирования ин-
новационных процессов;
— формирование эффективного
национального денежно-валютно-
го рынка и рынка капиталов, обес-
печивающих увеличение инвести-
ционных возможностей, взаимо-
действие с международным фи-
нансовым рынком;
— реализация денежно-кредит-
ной политики, направленной на
обеспечение национальной эконо-
мики денежной массой (повыше-
ние коэффициента монетизации);
доступность кредитных ресурсов
для нефинансового сектора;
— возрастание роли человечес-
кого капитала в развитии эконо-
мики, обеспечение научно-техно-
логического прогресса за счет вы-
сококачественных социальных ус-
ловий развития человека.
В экономической литературе
авторы не имеют единой точки
зрения, определяя инновации как
конечный результат, изменение
или процесс. Базируясь на выво-
дах терминологических исследова-
ний В.Л. Попова, Д.М. Степанен-
ко, Р.А. Фатхутдинова, следует
детализировать признаки “иннова-
ции” как прогрессивного, улучша-
ющего нововведения; реализован-
ного, внедренного новшества; ко-
нечного результата внедрения со-
вокупности новых знаний, принес-
ших положительный эффект, обес-
печивших социально-экономичес-
кий прогресс.
В соответствии с законодатель-
ством Республики Беларусь инно-
вации — “создаваемые (осваивае-
мые) новые или усовершенство-
ванные технологии, виды товар-
ной продукции или услуг, а также
организационно-технические ре-
шения производственного, адми-
нистративного, коммерческого
или иного характера, способствую-
щие продвижению технологий, то-
варной продукции и услуг на рын-
ке”. Инновационная деятельность
“обеспечивает создание и реализа-
цию инноваций” [7].
Таким образом, необходимо
разграничивать научную (творчес-
кую) и инновационную (результа-
тивно-внедренческую) деятель-
ность, следующие друг за другом в
соответствии с фазами инноваци-
онного цикла (научной, производ-
ственной и эксплуатационной).
Научные изыскания не могут рас-
сматриваться как инновации, по-
скольку не предполагают объек-
тивно полезного результата даже
на стадии завершения исследова-
ний. Наука предшествует иннова-
циям, является фазой инноваци-
онного цикла, конституирующей
“новизну как главный атрибутив-
ный признак инновации”, кото-
рый, по мнению А.В. Маркова, на
последующих стадиях постепенно
утрачивается [4, с. 12]. Результа-
ты научных исследований являют-
ся основой инновационных проек-
тов, предполагающих радикаль-
ные инновации.
В то же время представляется
важным определение инновацион-
ного цикла не только как ряда по-
следовательных обособленных ме-
роприятий (стадий, этапов) в рам-
ках трех основных фаз, но и как
комплекса взаимообусловленных
действий: фундаментальные, при-
кладные исследования, опытно-
конструкторские работы, марке-
тинг, коммерциализация. Именно
в этом случае “совокупность сме-
няющих и дополняющих друг дру-
га циклов инноваций составляет
непрерывный инновационный
процесс” [4, с. 12].
Согласно исследованиям
Н.И. Богдан и Д.М. Степаненко [8;
9, с. 23—24] инновационная идея
может возникать на любой стадии
(“цепная модель инновационного
процесса”). Это означает, что идея,
возникшая в сфере производства
или маркетинга, может не предпо-
лагать проведение специальных
научных исследований. Однако,
по мнению А.В. Маркова, подоб-
ный “неполный инновационный
цикл” позволяет создавать лишь
улучшающие инновации (модифи-
кационные аналоги продукции,
модельные ряды и др.).
Реализация каждой стадии ин-
новационного цикла требует опре-
деленных инвестиционных затрат,
прежде всего денежных вложе-
ний. При этом источники и спосо-
бы финансирования на различных
стадиях неоднородны, различает-
ся также степень их доступности
для реализации проектов.
Представляется важным раз-
граничение направлений финанси-
рования по составляющим иннова-
ционного цикла:
— финансирование инвестиций
в науку (научную деятельность) —
этап разработки и научного обос-
нования идеи, лабораторной и экс-
периментальной проверки, форми-
рования пакета научно-техничес-
кой документации; объект — ин-
теллектуальная собственность;
— финансирование инвестиций
в инновации — этап коммерциа-
лизации полезных новшеств, по-
купки инновационной техники,
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патентов, технологий; объект —
основной капитал (внеоборотные
активы — основные средства и не-
материальные активы).
Инновационный проект может
включать проведение научных ис-
следований либо базироваться на
результатах научно-исследова-
тельских работ, всегда охватывает
стадии “внедрение—производст-
во” и является инвестиционным, в
то время как обратное утвержде-
ние требует уточняющих характе-
ристик для инвестиционного про-
екта.
Основываясь на выводах
Г.А. Унтура и А.В. Евсеенко [10,
c. 13—15], можно отметить, что
инновационные проекты, как пра-
вило, предполагают постадийное
финансирование (если только ин-
вестором не является государство
или венчурный фонд), причем
“первоначально происходит вло-
жение средств в научно-исследо-
вательские и опытно-конструк-
торские работы как в неосязаемые
активы”. После получения экспе-
риментального образца продукта
(или технологии), его апробации
проект приобретает традиционные
черты с возможностью вероятно-
стной оценки коммерческого или
иного эффекта от его реализации.
Таким образом, инновационный
проект может затрагивать несколь-
ко стадий инновационного цикла,
для реализации которых могут
привлекаться различные источни-
ки финансирования (рисунок 1).
В качестве источников финан-
сирования научной деятельности в
Республике Беларусь выступают:
собственные средства организа-
ций, выполняющих исследования;
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средства организаций-заказчиков
(в том числе иностранных); средст-
ва бюджетов и внебюджетных
фондов; средства целевых бюджет-
ных (в том числе инновационных)
фондов; а также средства Белорус-
ского инновационного фонда (об-
разуемые за счет перераспределе-
ния не менее 3% средств иннова-
ционных фондов).
Финансирование науки за счет
средств республиканского и мест-
ных бюджетов, инновационных
фондов осуществляется в целях
выполнения Государственной про-
граммы инновационного развития
Республики Беларусь на 2007—
2010 годы, государственных отрас-
левых целевых программ, государ-
ственных программ научных ис-
следований. Внутренние затраты
на исследования и разработки в
Республике Беларусь составили в
фактически действовавших ценах:
в 2003 г. — 223,6 млрд. руб.
(0,62% к ВВП), в 2004 г. — 313,7
млрд. руб. (0,63%), в 2005 г. —
441,5 млрд. руб. (0,68%), в 2006 г.
— 523,7 млрд. руб. (0,66% к
ВВП)1. Согласно этим данным при
суммарном росте затрат на науч-
ные исследования наукоемкость
ВВП остается на низком уровне
(менее 1% к ВВП).
В этом аспекте следует отме-
тить перспективность венчурного
финансирования с точки зрения
охвата всех стадий инновационно-
го цикла (за исключением этапа
генерирования новой идеи) и воз-
можности аккумулирования вен-
чурного капитала за счет различ-
ных источников.
Финансирование инвестиций в
инновации предполагает более ши-
рокий перечень источников, вклю-
чение в их число заемных средств,
привлекаемых на принципах воз-
вратности и платности. Важно от-
метить взаимосвязи источников
финансирования инвестиций, что
определяет необходимость уточне-
ния признаков классификации с
точки зрения их однородности (ри-
сунок 2).
Централизованные источники,
средства резидентов и нерезиден-
тов могут являться собственными,
привлеченными и заемными ис-
точниками у реципиента финанси-
рования. Сбережения населения и
иностранные ресурсы трансформи-
руются в привлеченные и заемные
средства предприятий или в ре-
сурсную базу отечественных бан-
ков.
Ресурсы банков, используемые
в кредитных операциях, транс-
формируются в заемный капитал
организаций. Собственные средст-
ва банков могут выступать инвес-
тиционным ресурсом при создании
новых предприятий, а также при
покупке акций предприятий-реци-
пиентов. Средства бюджетов, фи-
зических лиц, нерезидентов, бан-
ков являются основой формирова-
ния ресурсной базы инновацион-
ных и венчурных фондов.
Таким образом, исходя из кри-
терия возникновения средств вну-
три предприятия или их прихода
извне, целесообразно выделение
внутренних (прибыль и амортиза-
ционный фонд) и внешних источ-
ников. Данный признак является
однородным и первичным по отно-
шению к иным классификацион-
ным признакам, по которым мож-
но проводить детализацию внеш-
них источников.
Базисным условием нноваци-
онного развития экономики Рес-
публики Беларусь является прове-
дение ускоренной модернизации
технических средств и технологий
как на основе национальных науч-
ных разработок, так и за счет ак-
тивного использования возможно-
стей конкуренции на основе инвес-
тиций (предполагающей покупку
нового оборудования, технологий,
1 Статистический ежегодник Республики Беларусь, 2007 // Министерство статистики и анализа Республики Беларусь. — Минск, 2007. — С. 242, 
табл. 7.4.2.
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Модель взаимосвязи источников 
финансирования инвестиций в инновации
   
   
Собственные средства предприятий,
привлеченные займы, ссуды, кредиты,
целевое финансирование
Средства  нерезидентов
(юридических и
физических лиц)
Средства населения
(сбережения)
Ресурсы банков
Приватизация,
корпоративные
облигации
Вклады, эмиссионные
ценные бумаги
Прямые и
портфельные
инвестиции, займы
Прямые и портфельные
инвестиции, кредиты,
займы, депозиты
Средства
республиканского 
и местных бюджетов
Средства инновационных 
и венчурных фондов
➨
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патентов за рубежом). Проведен-
ный анализ источников финанси-
рования инвестиций в основной
капитал в Республике Беларусь в
2004—2007 гг. отразил преимуще-
ственное использование самофи-
нансирования, бюджетного финан-
сирования и кредитования инвес-
тиций (таблица).
В составе источников финанси-
рования инвестиций в основной
капитал собственные средства
предприятий занимают доминиру-
ющее положение, составляют за
2007 г. 10 511 млрд. руб., их абсо-
лютный рост за рассматриваемый
период составил 5 636,9 млрд. руб.
В то же время можно отметить не-
которое снижение доли самофи-
нансирования в структуре инвес-
тиций (с 45,2 до 41,6%).
Использование только собст-
венных источников требует посте-
пенного накопления значитель-
ных финансовых ресурсов, а сле-
довательно, делает практически
невозможными инвестиции в ин-
новации в части создания новых
крупных производств.
Финансирование предприятий
реального сектора за счет привле-
чения иностранных инвестиций в
настоящее время затруднено в свя-
зи с низкой прибыльностью ряда
производств, высокими рисками,
значительными сроками окупае-
мости инвестиций в основной ка-
питал. Иностранное финансирова-
ние снизилось за рассматривае-
мый период как в абсолютной сум-
ме (с 291,2 до 176,9 млрд. руб.),
так и в структуре инвестиций (с
2,7 до 0,7%).
Банковские кредиты в структу-
ре источников финансирования
инвестиций занимают третье место
после собственных и бюджетных
средств (4 952,3 млрд. руб. за
2007 г., или 19,6%). Выполнение
Программы развития банковского
сектора экономики Республики Бе-
ларусь на 2006—2010 годы в части
увеличения объемов кредитования
реального сектора экономики на-
прямую связано с дальнейшим по-
вышением роли банков в финанси-
ровании инновационного процесса.
Инвестиционные кредиты бан-
ков могут являться непосредствен-
ной компонентой в инновацион-
ном процессе (инновационные кре-
диты). Кредитование инвестиций
без инноваций, жилищное креди-
тование, кредитование развития
бизнеса могут способствовать уси-
лению потребности предприятий в
разработке и внедрению новшеств,
создавать условия для привлече-
ния научно-технических кадров
(содействие инновациям).
Автором разработана концепту-
альная циклическая модель инно-
вационного развития (рисунок 3),
которая отражает взаимозависи-
мость источников финансирова-
ния инновационного процесса и
достигаемого социально-экономи-
ческого эффекта.
Благодаря инвестициям в на-
уку и инновации возможно суще-
ственное улучшение экономичес-
ких показателей организаций,
рост производительности труда,
повышение конкурентоспособнос-
ти производимой продукции на
внутреннем и внешнем рынках.
Повышение рентабельности в ре-
альном секторе, увеличение дохо-
дов населения обусловят благопри-
ятные социально-экономические
последствия, укрепление экономи-
ческой безопасности страны, а так-
же будут выступать факторами
улучшения предпринимательского
климата. В свою очередь, это при-
ведет к существенной трансформа-
ции источников финансирования
инвестиций, постепенному перехо-
ду от государственных бюджетных
ассигнований (характерных для
начальных стадий жизненного
цикла инновации, отличающихся
высокими рисками вложений) к
широкому привлечению средств
нерезидентов, развитию банков-
ского кредитования при реализа-
ции инвестиционных инновацион-
ных проектов.
Источники финансирования инвестиций в основной капитал2
îËÌ‡ÌÒËÓ‚‡ÌËÂ                         2004 „.                         2005 „.                        2006 „.                         2007 „.
ÏÎ‰. Û·.           %          ÏÎ‰. Û·.           %         ÏÎ‰. Û·.           %           ÏÎ‰. Û·.         %
Всего 10 783,4 100 15 095,7 100 20 374,1 100 25 266,8 100
в том числе за счет:
республиканского бюджета, 
местных бюджетов, 
внебюджетных фондов 2 803,7 26,0 3 924,9 26,0 5 353,9 26,3 6 619,9 26,2
собственных средств 4 874,1 45,2 6 642,2 44,0 8 400,5 41,2 10 511,0 41,6
заемных средств 
(организаций) 75,5 0,7 301,8 2,0 387,7 1,9 202,1 0,8
средств населения 895,0 8,3 1 192,6 7,9 1 469,0 7,2 1 996,1 7,9
иностранных источников 
(без иностранных кредитов) 291,2 2,7 241,5 1,6 181,2 0,9 176,9 0,7
кредитов банков 1 542,0 14,3 2 264,4 15,0 3 845,4 18,9 4 952,3 19,6
прочих источников 301,9 2,8 528,3 3,5 736,4 3,6 808,5 3,2
í‡·ÎËˆ‡ 
2 По данным Министерства статистики и анализа Республики Беларусь.
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Циклическая модель инновационного развития Беларуси    
Бюджетные
ассигнования
Средства
Белорусского
инновационного фонда
Средства
инновационных
фондов министерств,
ведомств,
объединений
Собственные средства
организаций
Средства
нерезидентов
Банковские кредиты
Государственная
инвестиционная 
и инновационная
политика
Приоритеты
и льготы
Научно-
технические
программы
Законы,
нормативные
правовые
акты
Гарантии
нерезидентам
Государственная
экспертиза
проектов
Поиск
деловых
предложений
и проектов
Научно-исследовательские,
опытно-конструкторские,
опытно-технологические
работы
Развитие академической 
и вузовской науки
Новые предприятия, 
новые производства на
действующих предприятиях
Технологическое
перевооружение, новая
техника, патенты, ноу-хау
Трансформация
сбережений в инвестиции
Трансформация источников
финансирования науки и
инноваций
Благоприятный
инвестиционный и
предпринимательский
климат
Финансово-промышленная
интеграция
Увеличение 
наукоемкости ВВП
Экономическая
безопасность
Рост экспортного
потенциала
Устойчивый
трансфер технологий 
из сферы НИОКР 
в производство
Инвестиционно-финансовый
потенциал экономики
Конкурентоспособность
экономики
Инвестиции 
в инновации
Инвестиции 
в науку
Источники
финансирования
Ресурсосбережение
Конкуренто-
способность
продукции 
на внутреннем и
внешнем рынках
Рост
производительности
труда
Увеличение
рентабельности
Увеличение
заработной платы
(доходов) работников
Экономические
показатели организаций
➦
➦
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➦
➦
